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Irving Fisher や John Richard Hicks の理論を出発点として先行研究では論じられている。角ヶ
谷典之教授は、割引現在価値と経済的利益は表裏一体の関係であるとし、I. Fisher の流れを汲む
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 割引現在価値に関する会計史研究は少ない。Robert Henry Parker は 1950 年以前の文献を利
用し、割引現在価値の発展に関して研究している。R. H. Parker によると、割引現在価値の計算
には複利計算の理解とキャッシュフローの設定が必要であり、割引現在価値の債権債務と生命保
険への適用が割引現在価値の初期的なものである。R. H. Parker は固定資産に割引現在価値を適
用したのは、技師と経済学者によるものであるとし、アメリカ鉄道に従事した A. M. Wellington
を紹介している6。 
Michael E. Scorgie は非貨幣性資産に割引現在価値を適用させたものが何であったかを明らか
にするために、現在価値（present value）について歴史的に検証している。彼が問題としている
非貨幣性資産への割引現在価値の適用に関して、林業に従事していた John Richard が書いた
1730 年の論文と 1735 年に行った彼の実務を取り上げている。J. Richard は土地を割引現在価値
で評価し、20 年買法も利用していた。M. E. Scorgie は、J. Richard が利用した評価法を広めた
人物は 18 世紀と 19 世紀前半には存在しないとしている7。 
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が資本市場と利子率と関係していた。（Brackenborough, S., T. Mclean and D. Oldroyd, “The 
Emergence of Discounted Cash Flow in The Tyneside Coal Industry c.1700-1820,” British 
Accounting Review, Vol.33, No.2, 2001, pp.145-150.） 
















を代表する土木技師である John Rennie は London 運河の発起人の 1 人である Charistopher 
Baynes の要請によって提出した報告書のなかで、見積原価比較計算を行っていた 13。また彼は
George Stephenson とともに Liverpool and Manchester 鉄道の建設時に全体計画やルート設定














が掘れる可能性とその範囲に関する意見を依頼者に提供した18。Grand Allies19で雇われた John 
10 Ashton, T. S., The Industrial Revolution , London, 1948, p.40. （中川敬一郎訳『産業革命』
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Barnes は 1717 年に Fenham 炭鉱における見積もりの単位費用と単位利益を計算した。同様の
計算が、Amos Barnes によって様々な炭鉱で利用された20。 
土木技師たちは生涯 1 社にとどまることをせず、多数の会社で経験を積んでいた。例えば、
James Watt は Boulton and Watt 商会のパートナーであり、蒸気機関の開発に貢献した人物とし
て有名である。彼は、Boulton and Watt 商会に移動する前に Carron 製鉄会社で技師として働い
ており、Carron 製鉄会社のパートナーの 1 人であった John Roebuck が破産したことで、Boulton 
and Watt 商会へと移動した21。他にも、炭鉱監督者の John Buddle, Jr.22は Seaham 港建設に密
接に関与し、1837 年に Blyth 港の改善に関してアドバイスをした。また、1841 年に Warkworth











（Ashton, T. S. and J. Sykes, The Coal Industry of the Eighteenth Century, London, 1961, 
p.4）。主要メンバーである Bowes 家における会計システムは 18 世紀前半において、すでに近代
的な管理組織や管理実践の萌芽形態であったといわれている（相川奈美「イギリス産業革命期の
経営管理構造における会計の役割」竹田範義・相川奈美編著『会計のリラティヴィゼーション』
創成社, 2014, 63 頁）。
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2007, p.63.
21 Lines, C., Companion to the Industrial Revolution , Oxford, 1990, p.232. 相川奈美「18 世紀
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も炭鉱監督者であり、父は 1792 年に Wallsend 炭鉱の炭鉱監督者として任命され、家族で
Wallsend 炭鉱の近くに引っ越し、父が死ぬまでそこに住んでいた。J. Buddle, Jr.は 19 歳のとき
に、父のアシスタントとして仕事をし、父が死んだ 1806 年に仕事を引き継いだ。当時、Wallsend
炭鉱の経営は難しかったが、上質な石炭を生産することで有名であり、また J. Buddle, Jr.によっ
て監督してもらうことが、この炭鉱の利点でもあると考えられていた。最盛期には Wallsend 炭
鉱は北東地域の中で最も利益を出している炭鉱であり、Wallsend という名前は、イギリス北東地
域のなかでも質の良い石炭に利用されるようになった。さらに、J. Buddle, Jr.は Londonderry
に雇われることとなり、Londonderry は 19 世紀前半のイギリス北東地域における最大の炭鉱所
有者であったことから、J. Buddle, Jr.の炭鉱監督者としての地位は高いものとなった。（Hiskey, 
C., John Buddle(1773-1843) agent and entrepreneur in the north-east coal trade, Durham 
University, Unpublished MLit thesis, 1978, pp.65-66.）
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 1793 年創業の Newton Chambers 製鉄会社は、初め George Newton、Thomas Chambers、
Henry Longden の 3 名によるパートナーシップ経営の会社であり、1799 年には Robert Scott と
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うこととし、彼に毎年分割で支払った。このときの H. Longden の資本金は帳簿上では借入金へ
と移動した34。 
問屋制経営から工場制経営へと転化し成功した毛織物企業 Clark 商会は John Clark、弟
Thomas Clark、母 Ann Clark でパートナーシップを結んだ企業である35。創業時の 1804 年にお
ける出資額は、John が 1,383 ポンド 15 シリング 1 1/2 ペンス、Thomas が 300 ポンド、Ann が
79 ポンド 3 シリング 3 ペンスであった36。Clark 商会は創業以来、財産目録を作成しており、財
産目録上で利益計算を行っていた。利益計算後には、出資者別に出資金額、当年度利益の分配額、
次年度への追加の出資金額を示している37。1805 年の Clark 商会の利益は 534 ポンドであった。
この時の John の利益分配額は 419 ポンドであった38。534 ポンドの利益のうち 419 ポンドは約








イギリスの中でも、特に鉱山業が発展していたのが Durham や Northumberland を含む北東
地域である。図表 1 には地域別の石炭産出量が示されている。1681 年から 1690 年では北東地域








33 同上書, 12-14 頁。 
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36 同上書, 114 頁。 
37 同上書, 95-96 頁。 
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るよりも、賃貸をすることで収入を得ていた。例えば、1820 年の Tyne 地域の 41 の炭鉱のうち
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単位：トン
1551-1560年 1681-1690年 1781-1790年 1901-1910年
Durham and Northumberland 65,000 1,225,000 3,000,000 50,000,000
Scotland 40,000 475,000 1,600,000 37,000,000
Wales 20,000 200,000 800,000 50,000,000
Midlands 65,000 850,000 4,000,000 100,180,000
Cumberland 6,000 100,000 500,000 2,120,000
Kngswood Chase and Somerset 10,000 100,000 280,000 1,100,000
Forest of Dean 3,000 25,000 90,000 1,310,000
Devon and Ireland 1,000 7,000 25,000 200,000
合計 210,000 2,982,000 10,295,000 241,910,000
図表 1 地域別の石炭産出量 















炭のテン46あたりにおける賃貸料を受け取ることにした。例えば、1817 年 Tyneside の Backworth
炭鉱では、この方法が使われていた。年に 1,000 ポンドの固定の賃貸料が払われ、さらに 1,000
テンスを超えた石炭にはテンあたり 1ポンドの追加料金が払われていた。Greysouthen 炭鉱では、
借手は 1760 年代と 1770 年代に固定の賃借料 10 ポンドとトンあたり 4 ペンス、1820 年代には





20 ポンドから 1,000 ポンドであり、生産量に比例する賃借料はカルドロンにつき 1 シリング増加
するようになっていた。これは売値の 1/10 から 1/6 の値段であると John Buddle, Jr.は見積もっ
ている 48。実際の他の炭鉱でも、同じような割合で賃借料を決めていた。Yorkshire 南部の
Chapeltown では、1796 年に約 12％の割合で賃貸料を受け取っており、また、Flinstshire の











45 同上書, 185-187 頁。 
46 テンとは、鉱山業で使用された単位であり、約 50 トンである。 
47 Flinn, M. W., op. cit., p.46. 
48 Ibid., p.46. 
49 Ashton, T. S. and J. Sykes, op. cit., pp.189-190. 








4 Collingwood Main 炭鉱の評価 
 炭鉱監督者である J. Buddle, Jr.と Thomas Easton は 1811 年 3 月に Collingwood Main 炭鉱
の評価を行った。Collingwood、Liddell、Montague そして Burdon がパートナーシップを組み、
この炭鉱を所有していた。このときのパートナーシップの持ち分比率は、それぞれ Collingwood
は 8/16、Liddell は 6/16、Montague は 1/16、Burdon は 1/16 であった。そして、彼らは Collingwood 
Main 炭鉱を Messer Bells & Co.に 1806 年 11 月 22 日から 31 年契約で賃貸していた。この時の




J. Buddle, Jr.と T. Easton は、まず Collingwood Main 炭鉱の採掘量を見積もっている。彼ら
によると、鉱山全体では 234 エーカー分がまだ採掘されておらず、販売可能な石炭はエーカーあ
たり 2,000 カルドロンであり、また 40 エーカー分の鉱柱が必要であり、そこではエーカーあた





であり、エンジンや機械等に利用する石炭の量を 3,800 カルドロンであるとし、1 年間で合計
28,800 カルドロンの石炭の販売と消費を行うものとしている。年間の石炭販売量・消費量と炭鉱
全体の生産量を考慮することで、約 16 年間の石炭採掘が可能であるとしている57。賃貸借期間自
体は 31 年間であるが、炭鉱監督者は 16 年間しか石炭を採掘することができないとしており、こ
の契約に賃貸借期間の短縮を可能とする付帯条件が結ばれていることで、借手に不利益が出ない
ようになっていた。 
 ここで、炭鉱監督者は 28,800 カルドロン分の石炭が年間に販売と消費に利用されるとしてい
たが、この内、賃貸料として受け取ることができるのは、26,000 カルドロン分であるとし、これ
は 1,300 テンのことを示し、テンあたり 30 シリングの賃貸料がかかるとしている。つまり、年
間の賃貸料が 1,950 ポンドである。この賃貸料を将来キャッシュフローとし、16 年で 8%の割引
51 同上書, 195 頁。 
52 同上書, 208 頁。 
53 NEIMME/Bud/3/233. 
54 NEIMME/Bud/3/233. 

















その結果、17,257 ポンド 10 シリングと計算され、この 17,257 ポンド 10 シリングを持ち分に
よって分けている58（図表 2）。 
さらに、炭鉱監督者は固定資産税(property tax)を考慮した評価も行っている。Collingwood 
Main 炭鉱の場合、年間の賃貸料 1,950 ポンドから固定資産税を差し引いた 1,755 ポンドを将来
















図表 2 固定資産税を考慮する前のパートナーの持ち分  
パートナー 持分比率 パートナーの持分
Collingwood  8/16 8,628ポンド15シリング
Liddell  6/16 6,471ポンド11シリング3ペンス
Montague  1/16 1,078ポンド11シリング10 1/2ペンス
故 Burdon  1/16 1,078ポンド11シリング10 1/2ペンス
合計 1 17,257ポンド10シリング




Collingwood  8/16 7,765ポンド17シリング6ペンス
Liddell  6/16 5,824ポンド8シリング1 1/2ペンス
Montague  1/16 970ポンド8シリング8 1/4 ペンス












である 17,257 ポンド 10 シリングを 8.85 年買法と同じ価値であるとしている。すなわち、年間
の賃貸料 1,950 ポンドに 8.85 年を掛け合わせると、17,257 ポンド 10 シリングとなり、約 9 年賃
貸することで、現在の価値分を賃貸料で回収可能であることを示している60。固定資産税を考慮
した評価においても、年買法による考え方について言及している。こちらの場合も、評価額 15,531
ポンド 15 シリングは、固定資産税を引いた年間の賃貸料 1,755 ポンドに 8.85 年を掛け合わせた
金額と同じになることを示している61。J. Buddle, Jr.は Collingwood Main 炭鉱以外の炭鉱でも
割引現在価値による評価と、それが将来キャッシュフローの何年分なのかについて言及している
62。割引現在価値と年買法に関して、M. E. Scorgie によると、1700 年前半に林業に従事した J. 
Richard がこれらを利用したが、彼以後の 18 世紀と 19 世紀前半にはこれら評価を広めた人物は
いない。しかし、炭鉱監督者である J. Buddle, Jr.は炭鉱評価に割引現在価値と年買法を適用した。 
5 総括 














さらに、割引現在価値で評価した後に、J. Buddle, Jr.と T. Easton は将来キャッシュフローの
60 NEIMME/Bud/3/235-236. 
61 NEIMME/Bud/3/236. 
62 J. Buddle, Jr.は East Kenton and Coxlodge 炭鉱の評価にも割引現在価値を利用した。この場
合には、将来キャッシュフローに 8,000 ポンド、割引期間に 17 年、割引率に 10%を適用した。
そして、この炭鉱の価値は 64,000 ポンドと計算された。この価値は、将来キャッシュフローで
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